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Research has been done to test debt for financial deficit by 
the pecking order theory. Using companies that has been listed in the 
Indonesian Stock Exchange as the population, so research samples 
that were used are 38 manufacture companies in Indonesia with the 
research period is 2010-2015. Panel data regression was used to test 
the hypothesis. The result shows that comppanies do not fully fund 
the financial deficit with debt , in conclusion, it has been proven that 
the pecking order theory is not used by manufacture comppanies in 
Indonesia. 
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 Penelitian dilakukan bertujuan untuk menguji penggunaaan 
hutang dalam defisit modal perusahaan berdasarkan pecking order 
theory. Dengan menggunakan perusahaan yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia sebagai populasi, maka sampel penelitian yang 
digunakan adalah 38 perusahaan manufaktur di Indonesia dengan 
periode penelitian 2010-2015. Panel data regression digunakan 
untuk menguji hipotesis. Hasil penelitian menemukan bahwa 
perusahaan mendanai financial deficit tidak sepenuhnya dengan 
hutang, secara keseluruhan dapat disimpulkan bahwa pecking order 
theory tidak terbukti diterapkan pada perusahaan manufaktur di 
Indonesia. 
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